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从 2007 年 1 月 1 日起，工业用地必须采用招标拍卖挂牌方式出让，其出让底价和成交价格均不得低于所
在地土地等别相对应的最低价标准。自此，以招拍挂形式出让工业用地成为了主要形式。图 1 显示，自





竞争行为提供了现实条件。利用国土资源部公布的 2008-2016 年间 105 个城市（全国）三种用途土地出
让平均价格，剔除通货膨胀因素，我们可以描绘出三类土地出让实际价格的变化趋势（见图 2 所示）。












图 2　2008-2016 年 105 个城市三种类型土地的平均实际出让地价（元 /m
2
）
注：（１）中国经济数据库中提供了 105 个城市的季度地价数据，我们这里只取各年 12 月的数据。实际上，从工业地价来看，
各地区一年中各季度的数据基本相同。（２）东莞 2010 年 12 月的数据缺失，用 2010 年 9 月的数据替代；佛山 2011 年全年数据缺失，

















































向的工业地价空间策略互动关系；预测Ⅱ，地区间资本补贴“逐顶竞赛（race to the top）”①结果使得地
方政府工业地价引资策略基本是无效的；预测Ⅲ，过度资本补贴引致的低质投资难以带来长期持续的经
济增长和财政收入增加。


























假设经济中包括 n ≥ 2 个相同的地区，辖区表示为 i, j ∈ {1,…,n}，i ≠ j。每个地区有数量相同的不可
流动的同质居民，从而每个地区居民数可以被标准化为 1。
（一）企业
辖区 i 有一个代表性企业，使用 ki 单位的人均资本生产 F(ki ) 单位的产出，产品价格单位化为 1。生
产函数是递增且凹的，即 F' > 0, F'' <0。假设资本是完全流动的，资本的税后净回报率为 ρ，资本税率为
常数 t。②假设辖区 i 通过低工业地价对单位资本的补贴额为 li，③则辖区 i 中代表性企业的利润为：
πi = F(ki) - ( ρ + t )ki + li ki                                                              （1）
利润最大化的一阶条件为：









每个辖区代表性居民生存两个时期。在第一个时期，辖区 i 的居民拥有初始资本禀赋 k
—
，可以用于第
一期消费 xi1 或储蓄 si =k
—
 - xi1。在第二个时期，居民得到资本收入 (1+ρ) si 和利润收入 πi，减去辖区 i 征收
的一次总额税 τi。第二个阶段的预算是 xi2 = (1+ρ) si + πi - τi，xi2 表示第二阶段的消费。除了私人消费，辖
区 i 居民的效用还受到地方供给的公共产品数量 gi 的影响。因此，辖区 i 居民的效用函数为：
ui = U( xi
1 ) + xi
2 + V( gi )=U( k 
—
- si ) + (1+ρ) si + πi - τi+V( gi )                           （3）
子效用函数 U 和 V 是凹的且满足 U'>0，Vg >0。（3）式对 si 求导可得：
U ' ( k
—
 -si )-1-ρ = 0                                                                  （4）
（4）式意味着储蓄率是资本净回报率的函数：si =S(ρ)。由（4）式对 ρ 求导，可得：S 
'(ρ)=-1⁄U ''> 0。























' ) F 
''  >0，∂li  
= n(1-F 
'' S 
' ) F''  < 0
∂ρ 1 ∂ki 1-n+nF 
'' S 
' ∂kj 1                 （6）
（6）式的经济含义很明显，第一个式子表明对资本的补贴越高，资本的净回报率越高；第二和第三





+ ∑j≠i  ∂li  = ∂li + (n-1) ∂li =  1-F '' S '  > 0
∂kj ∂kj S
'∂ki∂ki                                           （7）
（7）式的结果表明，辖区 i 的资本补贴上升，会增加整体经济的资本投资总量，说明辖区 i 资本补
贴上升引起的本辖区资本投资增加量超过了其他所有辖区资本投资减少的总量。这一结果显著不同于固
定资本供给时的结果。
Eichner 和 Runkel（2012）利用一个图形来更直观地解析这一结果。类似地，我们也用图 3 来比较说
明固定资本供给和正向资本弹性供给下一个辖区资本补贴上升对资本市场均衡结果的影响。






（c）图中，初始均衡结果 ( ρ0, ki
0 + kj
0 ) 由总供给曲线 S
—
 或 S(ρ) 与总需求曲线的交点 E0 确定，对应到图（a）
和（b）中分别得到每个辖区的均衡资本投资 ki0, kj0。
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图 3　资本补贴变化对资本市场的影响
现在假设辖区 i 的资本补贴上升到 li1，则图（a）中辖区 i 的资本需求曲线向右移动到新的资本需求












对应于图（a）中的资本投资均衡结果 ( ρ1, ki1 ) 和图（b）中的 ( ρ1, kj1 )；正向资本供给弹性时的均衡结果，
分别对应于图（a）中的资本投资均衡结果 ( ρ~1, k
~
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1 大于固定资本投资时的规模 ki1 + kj1=ki0 + kj0。
（四）政府




uG = λbki + (1-λ) ui                                                                  （8）
其中，b 表示地方政府官员来自资本投资的自身利益，λ ≥ 0 为权重变量，表明地方政府对于不同利
益的偏向程度。当 λ=0 时，表明地方政府完全以本辖区居民福利最大化为目标；λ 越大，表明地方政府对
自身特殊利益越重视。
地方政府供给公共产品 gi 的约束条件为：gi =(t-li ) ki + τi。
将居民的效用函数 ui 和约束条件代入（8）式中，可求解地方政府目标函数最大化的均衡条件，即
∂uG/∂τi = 0 和 ∂uG /∂li = 0。为了简化分析，我们专注于对称均衡结果，即 τi =τ*，li = l*，ki = S(ρ)。也就是各
地区的均衡税率相等且等于 τ*，各地区的均衡补贴额相等且等于 l 
*，各地区均衡时资本市场也实现了均衡
结果，即 ki =S ( ρ )。（8）式对 τi 和 li 求导并利用（2）、（4）及对称纳什均衡解的特征可得如下结果：
Vg = 1，l
* = 1-λ b+t 
λ
                                                                  （9）
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pit = δ ∑j≠i wij pjt + α + Xit β + ∑j≠i wij Xjt ∙ θ + μi + λt + εit                              （11）
其中 i 表示截面维度（地区），i=1,…, N；t 表示时间维度，t=1,…,T。pit 
②表示地区 i 在 t 期的工业地价，
Xit 是一个 1×K 维向量的解释变量的观测值。wij 是构造的反映地区间空间相邻关系的一个 N×N 的非负
矩阵。∑j≠i wij pjt 表示辖区间工业地价的内生互动效应，δ 是我们关心的空间自回归系数。∑j≠i wij Xjt 是解
①　Brueckner（2016）将现有政府间策略互动模型归为两大类：溢出模型（spillover models）和资源流动模型（resource-flow 
models）。从理论上说，与横向税收竞争类似，中国式地区间工业地价引资竞争关系可以归入资源流动模型。
②　对应到第二部分的理论模型中，资本补贴额 li 越大，工业地价 pi 越低。
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期以上的值作为工具变量，使用系统 GMM 进行回归。考虑到两步系统 GMM 估计相对于一步稳健的差分































均 GDP（控制经济发展水平的影响）、第二产业占 GDP 比重（控制产业结构的影响）、固定资产投资占
GDP 比重（控制全社会投资的影响）、外商直接投资实际使用额占 GDP 比重（控制外商直接投资的影响）、
财政自给率（控制财政分权或财政压力的影响）、财政支出占 GDP 比重（控制政府财政支出的影响）和
赫芬达尔指数（控制城市集聚效应）。其中，赫芬达尔指数的计算方法为 hhii=∑Kk=1(i 城 k 行业就业人数 /
i 城总就业人数 )2 （Holmes and Stevens，2004），由各个城市 20 个行业就业人数计算得到。
第三类是空间权重指标。空间计量模型的一个重要变量是空间权重指标，它反映了不同相邻竞争
地区的选择。借鉴现有文献关于空间权重的设计以及本文研究样本的特性，我们选取了 4 个空间权重
指标：第 1 个是逆地理距离权重 wij=1/dij ，dij 是城市间地理距离，我们利用各城市市政府所在地的经纬
度坐标②，通过距离函数 dhaversine 来计算空间单位之间的球面距离。第 2 个是带宽 500km 邻接地理距
离权重 wst，如果城市 s 和城市 t 市中心之间的地理距离小于等于 500km，则权重系数为 1，其余赋值为
0。第 3 个是最邻近 5 个城市地理距离权重 weg，将每个城市 e 到其余所有城市 g(g≠e) 的地理距离进行
排序 deg(1) ≤ deg(2) ≤…≤ deg(n-1) ，则 k=5 的集合 Nk(e)={g(1), g(2), g(3), g(4), g(5)} 包含了距离城市 e 最邻近的























整理形成了 2008-2015 年间 104 个城市的面板数据。
CEIC 中国经济数据库提供了 105 个城市的地价数据，但由于拉萨市数据缺失严重，所以将之剔除。
《中国国土资源统计年鉴》是大多数研究土地出让问题文献的主要数据来源，但由于其 2009 年之后才提
供各种用途土地出让的数据，这使得之前大多数研究只能采用协议出让来替代工业用地出让，但是将土
地出让用途和出让方式混在一起研究存在着重要缺陷。2006 年 8 月 31 日，国务院发布了《国务院关于加
强土地调控有关问题的通知》，其中严格要求“工业用地必须采用招标拍卖挂牌方式出让”，这使得在
2007 年之后仍将协议出让视为工业用地出让的处理不再合理。幸运的是，2006 年 8 月 1 日起开始实行的
《招标拍卖挂牌出让国有土地使用权规范（试行）》明确要求市县级政府土地主管部门必须在中国土地
市场网上事先公布任何一宗国有土地使用权的出让计划，并且事后也须公示各宗土地的出让结果。因此








变量 观测值 均值 标准差 最小值 最大值
核心变量
实际工业地价对数 832 6.0655 0.4693 4.9764 8.1592
总工业用地出让宗数对数 832 4.6698 1.0493 0.0000 6.9344
招拍挂工业用地出让宗数对数 832 4.4529 1.1707 0.0000 6.9177
实际工业总产值对数 832 17.0992 1.1406 13.7240 19.6389
实际财政收入对数 832 9.5748 1.1186 6.1256 12.9869
实际 GDP 对数 832 12.1646 0.9162 9.6989 14.5024
控制变量
实际商业地价对数 832 7.9660 0.8200 5.9842 10.5339
总人口对数 832 6.1134 0.6312 4.6000 8.1242
人口密度对数 832 6.1206 0.7723 3.6079 7.8816
高校学生人数对数 832 5.4080 0.9407 2.1400 7.1653
赫芬达尔指数 832 0.1781 0.0859 0.0746 0.6641
实际人均 GDP 对数 832 10.5842 0.5532 9.1036 12.8902
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变量 观测值 均值 标准差 最小值 最大值
控制变量
第二产业占 GDP 比重 832 49.7762 9.5395 18.6700 85.0800
固定资产投资占 GDP 比重 832 65.0000 21.1470 16.9820 145.3124
外商直接投资实际使用额占 GDP 比重 832 2.6445 2.0456 0.0303 13.1653
财政自给率 832 63.7262 22.1463 9.8874 154.1259
财政支出占 GDP 比重 832 13.4762 5.1200 1.5363 58.0935
实际相邻地区工业地价对数 - 逆地理距离权重 832 6.0749 0.1244 5.7161 6.5700
实际相邻地区工业地价对数 - 带宽 500km 邻接地理距离权重 832 96.7461 51.4990 0.0000 215.8737
实际相邻地区工业地价对数 - 最邻近 5 城市地理距离权重 832 6.0618 0.2931 5.4237 7.0309
实际相邻地区工业地价对数 - 经济区逆地理距离权重 832 6.0708 0.2692 5.4602 6.8794
（三）估计结果及分析
1. 地区间工业地价的空间策略互动关系检验
表 2 报告了四个权重指标下双向固定效应的空间 Durbin 模型（11）的检验结果和回归结果。首先，
Wald 检验和 LR 检验结果表明，应拒绝空间 Durbin 模型简化为空间滞后模型和空间误差模型的原假设。
因此，检验结果支持我们选择空间 Durbin 模型。其次，在所有权重指标下，空间滞后被解释变量的系数
都在 1% 的显著性水平下为正。具体而言，逆地理距离权重下的空间相关系数 δ=0.4241，这表明相邻城市
的工业地价每下降 1 个百分点，本市的工业地价将相应降低 0.4241 个百分点。其余三类权重下的空间相










































































































































































































Sigma2 0.0051 0.0052 0.0050 0.0051
调整 R2 0.1711 0.1299 0.1506 0.1534
log L 1012.9521 1003.3782 1017.6211 1008.8051




































注：圆括号内为城市聚类的稳健标准误，方括号内为 p 值。*、**、*** 分别表示 10%、5% 和 1% 的显著性水平。
2. 工业地价对工业用地出让宗数的影响
续表






























全部 招拍挂 全部 招拍挂 全部 招拍挂 全部 招拍挂 全部 招拍挂
L1. 工业用地
出让宗数
0.4894*** 0.7090*** 0.7228*** 0.6873*** 0.7191*** 0.7009*** 0.7048*** 0.7213*** 0.8558*** 0.7406***
（0.1094）（0.1282）（0.1096）（0.1047） （0.0967） （0.0856） （0.1203） （0.1004） （0.0936） （0.1049）
L0. 工业地价 -0.1618 0.2750 -0.0647 -0.1101 0.0606 0.1099 -0.3152 -0.2449 -0.1027 -0.1417
（0.5158）（0.3848）（0.3127）（0.3794） （0.3839） （0.3089） （0.3418） （0.3221） （0.2878） （0.3060）
L0. 相邻地区
工业地价
0.4464 1.2127 0.0018 0.0016 0.1746 0.2759 0.3100 0.4789
（0.7783）（0.9534） （0.0013） （0.0014） （0.2782） （0.3360） （0.2162） （0.3411）
L1. 商业地价 -0.0202 -0.6285 -0.1676 -0.4304* -0.0044 -0.0777 -0.0309 -0.1971 -0.1660 -0.3354*
（0.3731）（0.3946）（0.1735）（0.2291） （0.1758） （0.1443） （0.1766） （0.1724） （0.1364） （0.1923）
L1. 对数人均
国内生产总值
0.2637 0.0119 0.0779 0.0298 0.1764 0.1869 0.0648 0.0698 0.1718 0.1048
（0.3005）（0.3011）（0.2207）（0.2670） （0.2522） （0.2625） （0.2259） （0.2750） （0.1871） （0.2259）
L1. 赫芬达尔
指数
2.9446 3.3523* 2.9938** 2.1953* 2.7906* 2.9151** 2.2393** 2.3439** 2.0152* 2.2407*
（1.8114）（1.9071）（1.1531）（1.1627） （1.4380） （1.2845） （1.1114） （1.1779） （1.1724） （1.1869）
L1. 第二产业
占比
0.0029 0.0053 0.0098 0.0116 0.0088 0.0145 0.0034 0.0013 0.0052 0.0111
（0.0135）（0.0215）（0.0140） （0.0171） （0.0131） （0.0143） （0.0121） （0.0132） （0.0120） （0.0134）
L1. 固定资产
投资占比
0.0107 0.0062 0.0082 0.0039 0.0079 0.0073* 0.0046 0.0040 0.0049 0.0030
（0.0074）（0.0088）（0.0066）（0.0053） （0.0053） （0.0043） （0.0064） （0.0056） （0.0061） （0.0058）
L1. 外商直接
投资占比
-0.0143 0.0657 -0.0050 -0.0081 -0.0158 -0.0190 -0.0145 -0.0063 -0.0422 -0.0197















全部 招拍挂 全部 招拍挂 全部 招拍挂 全部 招拍挂 全部 招拍挂
L1. 对数
总人口
0.6648*** 0.5296*** 0.4651*** 0.6006*** 0.3805** 0.4401*** 0.4511** 0.4932** 0.3250** 0.5305***
（0.1875）（0.1895）（0.1651）（0.1851） （0.1564） （0.1521） （0.1949） （0.1931） （0.1393） （0.1874）
L1. 对数
人口密度
-0.0414 0.0277 -0.0208 -0.0161 -0.0687 -0.0930 0.0201 0.0075 0.0377 0.0057
（0.1347）（0.1412）（0.0761）（0.1180） （0.1269） （0.1468） （0.0812） （0.0930） （0.0715） （0.0877）
L1. 财政支出
占比
0.0698 0.0721 0.0584* 0.0622** 0.0507* 0.0423 0.0401 0.0265 0.0499** 0.0655**
（0.0462）（0.0463）（0.0324）（0.0308） （0.0272） （0.0283） （0.0276） （0.0273） （0.0238） （0.0318）
L1. 对数高校
学生人数
-0.0750 0.1153 0.0448 0.1391* 0.0420 0.0646 0.0316 0.0809 0.0839 0.1688*
（0.1344）（0.1235）（0.0635）（0.0723） （0.1071） （0.0939） （0.0826） （0.0839） （0.0630） （0.0879）
L1. 财政
自给率
0.0152 0.0106 0.0067 0.0123 0.0010 0.0022 0.0058 0.0054 0.0015 0.0077
（0.0117）（0.0117）（0.0071）（0.0078） （0.0083） （0.0064） （0.0077） （0.0077） （0.0068） （0.0081）
AR1（p 值） 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
AR2（p 值） 0.393 0.704 0.360 0.724 0.418 0.963 0.287 0.867 0.311 0.776
Hansen（p 值） 0.252 0.381 0.247 0.349 0.256 0.281 0.154 0.307 0.400 0.475
N 728 728 728 728 728 728 728 728 728 728




响只在当期和滞后 1 期显著，当年、前 1 年总工业用地出让宗数每上升 1%，带来工业总产值增长 0.0582%
和 0.0878%，且都在 10% 的显著性水平下显著，而滞后 2-4 期的影响并不显著，且滞后 4 期的系数甚至
为不显著的负值；招拍挂工业用地出让宗数对地方工业总产值的影响与总工业用地出让宗数大致相同，
也只在当期和滞后 1 期显著，系数值分别为 0.0491 和 0.0925，分别在 10% 和 5% 的显著性水平下显著。
表 4（2）中，总工业用地出让宗数的增加仅对促进当期 GDP 增长是显著为正的，且显著性水平为
10%，而滞后 1-4 期的系数都为正向的不显著，系数值大小也由当期至滞后 4 期大体呈递减趋势。招拍
挂工业用地出让宗数则对所有期数的地方 GDP 增长均没有显著影响。
表 4（3）中，总工业用地出让宗数对于财政收入的影响只在滞后 1 期显著，前 1 年总工业用地出让
宗数每上升 1%，使得财政收入增长 0.1006%，且在 5% 的显著性水平下显著，而当期、滞后 2-4 期的影
响并不显著；招拍挂工业用地出让宗数对地方财政收入的作用与总工业用地出让宗数大致相同，滞后 1





















全部 招拍挂 全部 招拍挂 全部 招拍挂
L0. 工业用地出让宗数 0.0582* 0.0491* 0.0210* 0.0161 0.0597 0.0299
（0.0299） （0.0270） （0.0114） （0.0111） （0.0445） （0.0377）
L1. 工业用地出让宗数 0.0878* 0.0925** 0.0184 0.0245 0.1006** 0.0876**
（0.0470） （0.0444） （0.0161） （0.0154） （0.0446） （0.0400）
L2. 工业用地出让宗数 0.0335 0.0108 0.0030 0.0002 0.0312 0.0325
（0.0272） （0.0260） （0.0120） （0.0103） （0.0323） （0.0318）
L3. 工业用地出让宗数 0.0358 0.0260 0.0103 0.0041 0.0534 0.0266
（0.0283） （0.0265） （0.0127） （0.0123） （0.0336） （0.0351）
L4. 工业用地出让宗数 -0.0074 -0.0082 -0.0003 0.0000 -0.0283 -0.0284
（0.0183） （0.0182） （0.0081） （0.0082） （0.0262） （0.0265）
L1. 对数总人口 0.7407 0.6984 0.6694*** 0.6505*** 1.5417*** 1.5378***
（0.4677） （0.4739） （0.2103） （0.2101） （0.4950） （0.5189）
L1. 对数人均国内生产总值 0.1576** 0.1597** 0.1034*** 0.1049*** 0.2053** 0.2014**
（0.0622） （0.0621） （0.0336） （0.0342） （0.0954） （0.0972）
L1. 对数人口密度 -0.0345 -0.0332 -0.1153 -0.1202 -0.0790 -0.0913
（0.2781） （0.2984） （0.1097） （0.1123） （0.2062） （0.2222）
L1. 对数高校学生人数 0.1657** 0.1736** 0.0963** 0.0977** 0.0780 0.0657
（0.0763） （0.0751） （0.0384） （0.0391） （0.0868） （0.0885）
L1. 固定资产投资占比 0.0024 0.0024* 0.0005 0.0005 0.0031 0.0034
（0.0015） （0.0014） （0.0008） （0.0008） （0.0022） （0.0023）
L1. 外商直接投资占比 0.0186 0.0182 -0.0018 -0.0020 -0.0057 -0.0074
（0.0160） （0.0159） （0.0040） （0.0042） （0.0187） （0.0193）
L1. 财政自给率 0.0035** 0.0037** 0.0017*** 0.0017*** 0.0002 0.0003
（0.0014） （0.0014） （0.0006） （0.0006） （0.0057） （0.0057）
L1. 赫芬达尔指数 0.1138 0.0993 -0.0489 -0.0578 -0.0527 -0.0836
（0.1388） （0.1423） （0.0737） （0.0759） （0.2898） （0.2892）
城市固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制
时间固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制
Observations 416 416 416 416 416 416
R-squared 0.990 0.990 0.997 0.997 0.965 0.965
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Subsidy from Industrial Land Price, Regional Competition and Output Effects
Xie Zhenfa　Zhu Kairong
Abstract: Chinese-style official promotion mechanism and fiscal pressure with the special land system have 
incurred the competition for investment by setting industrial land price. The inter-regional subsidy game 
characterized by the price of industrial land has led to “race to the top competition”, making the industrial land 
prices so low as to offset and even exceed the capital tax. With positive capital supply elasticity, underpriced 
industrial land has increased capital supply and total investment, resulting in the over-investment problem. 
On this basis, this paper puts forward three theoretical predictions: there is a positive spatial strategic 
interaction of industrial land price between regions; the result of the “race to the top competition” between 
regions has made the local governments’ strategy of industrial land price for attracting investment basically 
invalid; the low-quality investments caused by excessive capital subsidies are unable to bring long-term 
sustained economic growth and increased fiscal revenue. Using the data of 104 cities in 2008-2015, this paper 
makes an empirical test on these three theoretical predictions. This study lays a theoretical foundation for 
the institutional overcapacity problem, and deepens the understanding of local government “competition for 
growth” mode. The important policy implication is to improve the institutional mechanisms to guide local 
government from subsidy competition to the competition which contributes to optimization of resources. 
Keywords: Industrial Land Price; Capital Subsidy Competition; Institutional-Style Excess Capacity
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